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研究结论 

⚫ 事件：2022 年 4 月 20 日财政部公布最新的财政收支情况，2022年 1-3 月全国一般

公共预算收入 6.2 万亿元，同比增长 8.6%。全国一般公共预算支出 6.4 万亿元，同

比增长 8.3%。全国政府性基金收入 1.4 万亿元，同比下降 25.6%。全国政府性基金

支出 2.5 万亿元，同比增长 43%。 

⚫ 经济下行压力阶段性放大，税收增速继续下行拖累一般公共财政收入增速。此次本

土疫情点多面广频发，同时波及 30 个省份，经济面临的困难挑战明显增多，一定程

度上导致 3 月税收累计同比进一步下行 2.4 个百分点至 7.7%。在主要税种中，增值

税、消费税、个人所得税的累计同比分别为 3.6%、15.8%、16.5%，分别较前值下

降 2.5、2.9、30.3 个百分点。 

⚫ 疫情推动民生领域支出增速进一步上行。1-3 月全国一般公共预算支出累计同比较前

值上升了 1.3 个百分点，其中投向基建领域（节能环保、城乡社区事务、农林水事

务、交通运输）的资金累计同比为 8.4%，与前值持平，占比小幅上升 0.4 个百分点

至 21.4%，但依然低于去年年末水平（2021 年 10、11、12月分别为 23.2%、

23.3%、23.8%）；投向民生领域（教育支出、文化旅游体育与传媒支出、社会保障

和就业支出、卫生健康支出）的资金累计同比为 7.3%，较前值上升 1.1 个百分点，

除教育以外的民生分项累计同比增速均至少上升 2 个百分点，或与近期疫情反复有

关。 

⚫ 政府性基金收支增速差距明显扩大，支出进度超过往年。1-3 月政府性基金收入累计

同比较前值上升 1.6 个百分点，其中国有土地使用权出让收入累计同比为-27.4%

（前值-29.5%），依然拖累政府性基金收入；政府性基金支出累计同比较前值上升

15.1 个百分点，支出进度达到 17.8%，为 2016 年以来次高值，实物工作量加速形

成。 

⚫ 专项债提前批基本发行完成。根据 wind，截至 4 月 20 日专项债发行额度占 2022 年

新增地方政府专项债券额度的 36.5%，较 3 月仅上升 0.9 个百分点。 我们认为这是

因为截至 3 月末提前批发行进度已经达到 86%（据国务院政策例行吹风会），其中

内蒙古、辽宁、黑龙江、上海、浙江、福建、山东、广东、广西、四川、甘肃等 11

个省份已全部完成了提前下达额度的发行工作，而新的专项债券额度在 3 月 30 日刚

全部下达完毕。 

⚫ 3 月数据中积极财政的特点凸显，后续减收增支或将继续维持。疫情防控仍然吃

紧，预计财政支出会坚持稳字当头、以稳定宏观经济大盘为重要目标：（1）基建依

然是今年财政的重要抓手，目前财政空间充足，近期国常会和国务院新闻发布会上

屡次也提及用好政府债券扩大有效投资，是带动消费扩大内需、促就业稳增长的重

要举措。（2）面对疫情反复和更趋复杂严峻的外部环境，短期内财政也会千方百计

保住 1.5 亿个市场主体，一方面是有部分措施已经落地，如大规模留抵退税政策 4

月 1 日起实施，其规模约 1.5万亿，主要针对制造业、科学研究和技术服务业、软

件和信息技术服务业等 6 个行业，有助于直接改善这些企业的现金流。另一方面针

对当前经济下行压力阶段性放大，更多举措有望出台：财政部部长刘昆 4 月 16 日在

《求是》杂志撰文称，今年财政要加强对市场主体支持，着力稳企业保就业。 

风险提示 
⚫ 疫情对物流运输的冲击超预期，影响施工进度，拖累政府性基金支出节奏。 

⚫ 经济下行压力超预期，影响财政收入，挤压全年财政空间。 
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4.8%仍然是一个好开局——一季度经济数
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图 1：一般公共财政收支累计同比（%）  图 2：一般公共财政收入进度（%） 

 

 

 

数据来源：Wind，东方证券研究所  数据来源：Wind，东方证券研究所 

 

图 3：一般公共财政支出进度（%）  图 4：一般公共财政收入分项累计同比（%） 

 

 

 
数据来源：Wind，东方证券研究所  数据来源：Wind，东方证券研究所 备注：土地相关税收包含契税、土地增值

税、城镇土地使用税和耕地占用税 

 

图 5：一般公共财政支出分项累计同比（%）  图 6：政府性基金收支累计同比（%） 

 

 

 
数据来源：Wind，东方证券研究所 备注：涉及基建支出包括节能环保、城乡社

区事务、农林水事务和交通运输 
 数据来源：Wind，东方证券研究所 
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